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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbedaan faktor makroekonomi yaitu 
ER, INR dan M2 serta faktor mikroekonomi yaitu TATO, DER dan DPR terhadap 
Volatilitas Harga Saham Syariah di Indonesia dan Malaysia. Selain itu, dilakukan 
analisis pengaruh ER, INR, M2, TATO, DER dan DPR terhadap Volatilitas Harga 
Saham Syariah di Indonesia dan Malaysia. Sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah 10 perusahaan dengan kapitalisasi pasar terbesar yang terdaftar 
di Jakarta Islamic Index (JII) di Indonesia dan Finance Time Stock Exchange Bursa 
Malaysia Sharia Index (FBMSH) di Malaysia. Analisis yang digunakan untuk 
mengetahui perbedaan variabel bebas di Indonesia dan Malaysia adalah 
Independent Sample t Test yang menunjukkan terdapat perbedaan antara variabel 
INR, M2, TATO dan DPR di Indonesia dan Malaysia namun variabel ER dan DER 
tidak mempunyai perbedaan di Indonesia dan Malaysia. Selanjutnya untuk 
mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat maka digunakan 
pendekatan data panel dengan uji chow dan uji hausman yang menghasilkan 
Random Effect Model sebagai model yang terbaik baik untuk data di Indonesia 
maupun di Malaysia. ER dan TATO di Indonesia mempunyai pengaruh yang postif 
sedangkan INR, M2, DER dan DPR mempunyai pengaruh yang negatif. Di 
Malaysia, ER, TATO dan DER mempunyai pengaruh yang positif sedangkan INR, 
M2 dan DPR mempunyai pengaruh yang negatif. 
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This research conducted to compare macroeconomic factors such as ER, INR, M2 
and microeconomic factor such as TATO, DER, DPR toward Sharia Stock Price 
Volatility in Indonesia and Malaysia. Beside that, this study analyze the influence 
of ER, INR, M2, TATO, DER and DPR toward Sharia Stock Price Volatility. This 
research using 10 samples of sharia stock that become top ten which listed in 
Jakarta Islamic Index (JII) in Indonesia and Finance Time Stock Exchange Bursa 
Malaysia Sharia Index (FBMSH) in Malaysia. This comparative analysis method 
using Independent Sample t Test show that they were differences of INR, M2, TATO 
and DPR in Indonesia and Malaysia but no difference ER and DER between 
Indonesia and Malaysia. Next, to know influence of independent variables toward 
dependent variable using associative analysis, a panel method will be applied, 
using chow test and hausman test to decide the best model that resulting Random 
Effect Model for the best model in Indonesia and Malaysia. ER and TATO in 
Indonesia has positive influence mean while INR, M2, DER and DPR has negative 
influence. In Malaysia, ER, TATO and DER has positive influence mean while INR, 
M2 and DPR has negative influence.  
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